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Wstęp

Problemy ekonomii, polityki ekonomicznej i finansów publicznych wydajemy w serii 
Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocławiu. Niniejsza publikacja, 
stanowiąca pierwszą z czterech części materiałów konferencyjnych, zawiera 36 opra-
cowań, w tym sześć w języku angielskim. Zostały one poświęcone aktualnym  
problemom naukowo-badawczym z zakresu teorii ekonomii, realizacji polityki eko-
nomicznej – w wymiarze mikro- i makroekonomicznym – oraz zagadnieniom zwią-
zanym ze stanem finansów publicznych w Polsce i na świecie.

Liczne grono autorów prezentuje wyniki swoich dociekań naukowych w postaci 
teoretycznych i empirycznych analiz związanych z polityką fiskalną na szczeblu 
centralnym i samorządowym, wykorzystaniem instrumentów polityki podatkowej  
w odniesieniu do opodatkowania kapitału, pracy i konsumpcji oraz z problemami 
polityki pieniężnej i rynku kapitałowego w skali krajowej i międzynarodowej. Po-
nadto zeszyt zawiera opracowania dotyczące nierówności społecznych, polityki re-
gionalnej i lokalnej, rozwoju produkcji rolnej, obszarów wiejskich i przetwórstwa 
spożywczego, problemów sektora usług turystycznych i transportowych, jak rów-
nież rozwoju innowacyjności przedsiębiorstw, efektywności wydatków na B+R oraz 
polityki państwa w obszarze rynku pracy.

Publikacja nasza jest adresowana do środowisk naukowych i studentów wyż-
szych uczelni oraz osób, które w praktyce zajmują się finansami publicznymi, współ-
czesnymi problemami polityki ekonomicznej czy ekonomii. Poszczególne artykuły 
były recenzowane przez profesorów uniwersytetów, w większości kierowników  
katedr ekonomii lub polityki ekonomicznej. Za ich rzetelne recenzje chciałbym ser-
decznie podziękować. Dziękuję również pracownikom Katedry Ekonomii i Polityki 
Ekonomicznej Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocławiu oraz wszystkim oso-
bom i instytucjom zaangażowanym w powstanie tej publikacji.

Jestem w pełni przekonany, że książka Problemy ekonomii, polityki ekonomicz-
nej i finansów publicznych będzie Państwa inspirować do dalszych badań i dociekań 
naukowych oraz przyczyni się do powstania równie interesujących opracowań  
w przyszłości. 

Jerzy Sokołowski
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Streszczenie: W pracy krótko zanalizowano teorię absolutnego parytetu siły nabywczej, 
względnego parytetu siły nabywczej oraz prawo jednej ceny. Następnie wykazano fundamen-
talny brak zachowania teorii względnego parytetu siły nabywczej w wybranych krajach 
członkowskich strefy euro w latach 1999-2015 na skutek utrzymujących się istotnych różnic 
w tempach inflacji pomiędzy państwami uczestniczącymi w unii monetarnej.

Słowa kluczowe: prawo jednej ceny, absolutny parytet siły nabywczej, względny parytet siły 
nabywczej, inflacja, kurs walutowy, strefa euro.

Summary: The paper briefly analysed the theories of absolute purchasing power parity, 
relative purchasing power parity and the law of one price. Then the article showed fundamental 
lack of preservation of the relative purchasing power parity theory in the selected Member 
States of the eurozone in the years 1999-2015 as a result of remaining significant differences 
in the rates of inflation among the participating countries in the monetary union.

Keywords: law of one price, absolute purchasing power parity, relative purchasing power 
parity, inflation, exchange rate, eurozone.

1. Wstęp

Absolutny parytet siły nabywczej, względny parytet siły nabywczej oraz prawo jed-
nej ceny należą do ścisłego kanonu teorii ekonomii międzynarodowej. Wstąpienie 
większości starych państw członkowskich Unii Europejskiej do unii monetarnej  
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i utworzenie strefy euro poprzez nieodwołalne usztywnienie kursów walutowych  
w końcu 1998 r. (2000 r. dla drachmy greckiej), a następnie wprowadzenie wspólnej 
waluty do obiegu oraz wycofanie walut narodowych nie spowodowało automatycz-
nego zrównania się poziomów inflacji w poszczególnych krajach. Po ponad 17 la-
tach od wprowadzenia euro do obiegu warto zastanowić się, czy występujące różni-
ce w tempach zmian cen pomiędzy poszczególnymi państwami członkowskimi 
strefy nie kumulują się, jednocześnie prowadząc do niezachowania fundamental-
nych praw ekonomii międzynarodowej. 

Celem artykułu jest analiza braku zachowania względnego parytetu siły nabyw-
czej w niektórych krajach członkowskich strefy euro. Analizą objęto państwa, które 
przystąpiły do unii monetarnej w 1999 r., oraz Grecję.

Opracowanie składa się z dwóch części oraz krótkiego zakończenia. Na począt-
ku, w pierwszej części, teoretycznej, syntetycznie przedstawiono teorię absolutnego 
parytetu siły nabywczej, prawo jednej ceny oraz względny parytet siły nabywczej. 
W drugiej części artykułu zanalizowano występowanie istotnych różnic w stopach 
inflacji pomiędzy wybranymi krajami członkowskimi strefy euro w latach 1999- 
-2015, co doprowadziło do konkluzji mówiącej o braku zachowania względnego 
parytetu siły nabywczej w wielu państwach. Najważniejsze wnioski z przeprowa-
dzonych w pracy analiz zawarto w krótkim zakończeniu. Opracowanie powstało 
przede wszystkim w oparciu o pierwotne dane źródłowe Eurostatu oraz wybrane 
podręczniki ekonomi międzynarodowej, analizujące teorie parytetu siły nabywczej. 
Artykuł wpisuje się w szeroki nurt dyskusji usiłujący znaleźć głębsze źródła kryzysu 
strefy euro oraz przyczyny narastającego niezadowolenia z integracji monetarnej  
w niektórych państwach. 

2. Prawo jednej ceny, absolutny parytet siły nabywczej  
oraz względny parytet siły nabywczej

W gospodarce rynkowej kurs walutowy pełni dwie podstawowe funkcje: informa-
cyjną i cenotwórczą. Funkcja cenotwórcza może być realizowana tylko wtedy, gdy 
w długim okresie poziom cen w kraju i za granicą oraz w ujęciu dynamicznym zmia-
ny cen krajowych i zagranicznych mają wpływ na kurs walutowy [Budnikowski 
2006]. Szybszy wzrost cen krajowych w stosunku do cen zagranicznych, przy in-
nych czynnikach niezmienionych, powinien prowadzić do deprecjacji kursu waluty 
krajowej. Natomiast szybszy wzrost cen za granicą powinien skutkować w długim 
okresie aprecjacją waluty krajowej [Appleyard, Filed 1995]. Znane w ekonomii mię-
dzynarodowej pojęcie parytetu siły nabywczej pozwala na badanie wpływu zmian 
cen w kraju i za granicą na poziom i kształtowanie się kursu walutowego.
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2.1. Absolutny parytet siły nabywczej, prawo jednej ceny

Teoria absolutnego parytetu siły nabywczej stwierdza, że kurs walutowy powinien 
być równy relacji cen w kraju i za granicą [Krugman, Obstfeld 2000]. Prawo to moż-
na sformalizować w postaci równania [Budnikowski 2006]:

EB/A = Pa/Pb,

gdzie: Pa – poziom cen w kraju A; Pb – poziom cen w kraju B; EB/A – kurs walutowy 
kraju B wyrażony w walucie kraju A.

Zastosowanie teorii absolutnego parytetu siły nabywczej w praktyce jest trudne, 
ponieważ wymaga określenia i zdefiniowania reprezentatywnych dla kraju i zagra-
nicy koszyków towarów i usług, których ceny będą monitorowane i porównywane. 
Mogą być to przykładowo dobra uwzględniane przy obliczaniu indeksu cen dóbr  
i usług konsumpcyjnych albo dobra uwzględniane przy obliczaniu indeksu cen dóbr 
i usług przemysłowych albo w najszerszym ujęciu deflatory, które pokrywałyby całe 
produkty krajowe brutto [Husted, Melvin 1995]. Jednak problem występowania cen 
nierynkowych (np. subwencjonowanie niektórych towarów i usług w poszczegól-
nych krajach), istotne różnice w systemach podatkowych, różna użyteczność tych 
samych towarów w poszczególnych krajach, różnice kulturowe, brak prostej porów-
nywalności jakości poszczególnych dóbr pomiędzy niektórymi państwami oraz wy-
stępowanie towarów i usług, którymi albo w ogóle, albo bardzo rzadko handluje się 
na arenie międzynarodowej (np. nieruchomości, usługi pogrzebowe) dodatkowo 
komplikują poprawne zastosowanie teorii absolutnego parytetu siły nabywczej  
w praktyce [Budnikowski 2006].

Najprostszym, uproszczonym podejściem do teorii absolutnego parytetu siły na-
bywczej byłoby porównywanie cen tylko jednego identycznego dobra pomiędzy 
różnymi krajami, co w teorii ekonomii międzynarodowej nazywane jest prawem 
jednej ceny. Sprowadza się ono do stwierdzenia, że na wolnym i konkurencyjnym 
rynku przy braku występowania kosztów transportu oraz barier handlowych te same 
dobra w różnych krajach powinny kosztować tyle samo [Krugman, Obstfeld 2000]. 
Wszystkie wyżej wymienione ograniczenia i problemy dotyczące konstruowania re-
prezentatywnych i porównywalnych koszyków dóbr i usług, na podstawie których 
porównywane byłyby ceny krajowe i zagraniczne, dotyczą również prawa jednej 
ceny, gdzie teoretycznie zestawiane są pomiędzy sobą kolejno ceny tych samych 
dóbr i usług w kraju i za granicą. Z tego powodu absolutny parytet siły nabywczej 
zazwyczaj nie jest obliczany w praktyce poprzez porównywanie cen tylko jednego 
dobra pomiędzy krajem i zagranicą. Pewnym wyjątkiem jest publikowany od wielu 
lat przez „The Economist” Big Mac Index, który porównuje cenę tego produktu po-
między restauracjami McDonalda w poszczególnych krajach [Budnikowski 2006]. 

Prawo jednej ceny, które dotyczy cen poszczególnych towarów i usług, pozosta-
je jednak w ścisłym związku z absolutnym parytetem siły nabywczej, gdzie przed-
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miotem badania są ceny wcześniej skonstruowanych, reprezentatywnych indeksów 
dóbr. Jeżeli dla wszystkich dóbr i usług w kraju i za granicą spełnione byłoby prawo 
jednej ceny, to automatycznie zachowany byłby również absolutny parytet siły na-
bywczej. Jednak poprawność teorii absolutnego parytetu siły nabywczej w długim 
okresie nie wymaga automatycznego i ścisłego zachowania prawa jednej ceny dla 
wszystkich dóbr i usług [Krugman, Obstfeld 2000].

2.2. Względny parytet siły nabywczej

Teoria względnego parytetu siły nabywczej, w przeciwieństwie do analizowanej  
w pierwszym podrozdziale teorii absolutnego parytetu siły nabywczej, nie skupia się 
na samej relacji cen pomiędzy państwami, lecz koncentruje się na wpływie różnic w 
tempach zmian cen pomiędzy krajem i zagranicą na ich kurs walutowy [Budnikow-
ski 2006]. Stwierdza ona, że procentowa zmiana kursu walutowego w analizowa-
nych państwach w danym okresie powinna odzwierciedlać różnice w tempach zmian 
cen w tych krajach. Czyli precyzyjnie ujmując, powinna być równa ilorazowi pozio-
mu inflacji krajowej i zagranicznej [Krugman, Obstfeld 2000]. Teorię względnego 
parytetu siły nabywczej można sformalizować i przedstawić w postaci równania 
[Budnikowski 2006]:

EB1/A1 = EB0/A0 × [(Pa1/Pa0) / (Pb1/Pb0)] = EB0/A0 × [ia / ib],

gdzie: Pa0 – poziom cen w kraju A w okresie 0; Pa1 – poziom cen w kraju A w okre-
sie 1; Pb0 – poziom cen w kraju B w okresie 0; Pb1 – poziom cen w kraju B  
w okresie 1; ia – poziom inflacji w kraju A; ib – poziom inflacji w kraju B;  
EB0/A0 – kurs walutowy kraju B wyrażony w walucie kraju A w okresie 0;  
EB1/A1 – kurs walutowy kraju B wyrażony w walucie kraju A w okresie 1.

Z teorii względnego parytetu siły nabywczej wypływa podstawowy wniosek, że 
w długich okresach waluty krajów mających wyższą inflację powinny się deprecjo-
nować w stosunku do walut państw mających niższą inflację, które powinny się 
aprecjonować. Empiryczne badania dostarczają wielu dowodów zarówno potwier-
dzających słuszność teorii względnego parytetu siły nabywczej, jak i jej przeczących. 
Obserwowane w praktyce zmiany kursów walutowych nie zawsze odzwiercied- 
lają i podążają za zmianami w poziomach inflacji pomiędzy analizowanymi  
państwami [Krugman, Obstfeld 2000; Husted, Melvin 1995; Budnikowski 2006]. 
Podstawową tego przyczyną jest jednoczesne oddziaływanie na poziom kursów wa-
lutowych wielu czynników o charakterze ekonomicznym, politycznym, społecznym 
oraz losowym. Wypadkowa jednoczesnego oddziaływania całego zbioru tych zmien-
nych determinuje obserwowane wahania i zmiany poziomów kursów na rynku  
walutowym, które w dużym stopniu zdeterminowane są innymi czynnikami poza 
zmieniającymi się w poszczególnych krajach poziomami inflacji.
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3. Względny parytet siły nabywczej  
w wybranych krajach członkowskich strefy euro

W końcu 1998 r. nastąpiło nieodwracalne usztywnienie kursów walutowych jedena-
stu państw członkowskich Unii Europejskiej, które zdecydowały się na przystąpie-
nie do powstającej wówczas strefy euro i rezygnację z walut krajowych na rzecz 
wspólnego pieniądza. 29 grudnia 2000 r. ustalono nieodwołalny kurs konwersji dla 
drachmy greckiej, która od stycznia 2001 r. dołączyła jako dwunasty kraj do unii 
monetarnej. Wstąpienie większości państw członkowskich Unii Europejskiej do unii 
monetarnej oraz rezygnacja z walut narodowych na rzecz euro nie doprowadziły do 
wyrównania się poziomów inflacji w poszczególnych krajach eurostrefy, co ilustrują 
dane liczbowe zawarte w tabelach 1 i 2. Występujące przez ponad 17 lat funkcjono-
wania strefy euro różnice w tempach zmian cen stopniowo nawarstwiały się, co ob-
razują obliczone w tabelach 3, 4 i 5 wskaźniki skumulowanego poziomu inflacji  
w wybranych krajach członkowskich unii monetarnej. 

Najniższy poziom inflacji pomiędzy końcem 1998 a 2015 r. był w Niemczech, 
gdzie ceny wzrosły zaledwie o 28,9%. Niewiele wyższy poziom zanotowano we 

Tabela 1. Zharmonizowany wskaźnik inflacji w wybranych krajach członkowskich strefy euro  
w latach 1998-2015 

Rok Strefa 
euro Austria Belgia Finlandia Francja Grecja Hiszpania

1998 0,8% 0,5% 0,7% 0,8% 0,3% 3,7% 1,4%
1999 1,7% 1,7% 2,1% 2,2% 1,4% 2,3% 2,8%
2000 2,5% 1,8% 3,0% 2,9% 1,7% 3,7% 4,0%
2001 2,0% 1,8% 2,0% 2,3% 1,4% 3,5% 2,5%
2002 2,3% 1,7% 1,3% 1,7% 2,2% 3,5% 4,0%
2003 2,0% 1,3% 1,7% 1,2% 2,4% 3,1% 2,7%
2004 2,4% 2,5% 1,9% 0,1% 2,3% 3,1% 3,3%
2005 2,2% 1,6% 2,8% 1,1% 1,8% 3,5% 3,7%
2006 1,9% 1,6% 2,1% 1,2% 1,7% 3,2% 2,7%
2007 3,1% 3,5% 3,1% 1,9% 2,8% 3,9% 4,3%
2008 1,6% 1,5% 2,7% 3,4% 1,2% 2,2% 1,5%
2009 0,9% 1,1% 0,3% 1,8% 1,0% 2,6% 0,9%
2010 2,2% 2,2% 3,4% 2,8% 2,0% 5,2% 2,9%
2011 2,7% 3,4% 3,2% 2,6% 2,7% 2,2% 2,4%
2012 2,2% 2,9% 2,1% 3,5% 1,5% 0,3% 3,0%
2013 0,8% 2,0% 1,2% 1,9% 0,8% –1,8% 0,3%
2014 –0,2% 0,8% –0,4% 0,6% 0,1% –2,5% –1,1%
2015 0,2% 1,1% 1,4% –0,3% 0,3% 0,4% –0,1%

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/ 
page/ portal/eurostat/home/ ( 3.02.2016). 
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Francji, gdzie ceny zwiększyły się o 31%. Dalej w kolejności znajduje się: Finlandia 
– wzrost cen o 35,7%, Austria – wzrost cen o 37,9%, Irlandia – wzrost cen o 38%, 
Holandia – wzrost cen o 38,6% oraz Belgia, gdzie ceny wzrosły o 39,8%. Jedynie 
dwa kraje członkowskie strefy euro: Niemcy oraz Francja, charakteryzowały się niż-
szymi od średniej poziomami inflacji w odniesieniu do sytuacji w całej unii mone-
tarnej w analizowanym okresie 17 lat.

Skumulowane tempo wzrostu cen pomiędzy końcem 1998. a 2015 r. w pozosta-
łych analizowanych krajach członkowskich strefy euro, tj.: we Włoszech, w Portu-
galii, Hiszpanii oraz w Luksemburgu, kształtowało się na poziomie zdecydowanie 
wyższym od średniej dla całej unii monetarnej i jednocześnie przekraczało o więcej 
niż 11 punktów procentowych skumulowany poziom inflacji w Niemczech. W bada-
nym okresie we Włoszech ceny wzrosły o 40,5%, w Portugalii o 41%, w Hiszpanii 
o 47,9% oraz w Luksemburgu o 48,1%. 

Bardzo źle pod tym względem wygląda również sytuacja w Grecji. Skumulowa-
ne tempo wzrostu cen pomiędzy końcem 2000 a 2015 r. wyniosło tam aż 37,4%, 
podczas gdy w tym samym piętnastoletnim okresie średni poziom inflacji w całej 
strefie euro wyniósł 29,7%, a w Niemczech zaledwie 24,5% (dane w tabeli 5). Ozna-
cza to, że skumulowany poziom inflacji w Grecji przekroczył o prawie 13 punktów 

Tabela 2. Zharmonizowany wskaźnik inflacji w wybranych krajach członkowskich strefy euro  
w latach 1998-2015 

Rok Strefa euro Holandia Irlandia Luksemburg Niemcy Portugalia Włochy
1998 0,8% 1,5% 2,2% 0,4% 0,2% 2,8% 1,7%
1999 1,7% 1,9% 3,9% 2,3% 1,3% 1,7% 2,1%
2000 2,5% 2,9% 4,6% 4,3% 2,2% 3,8% 2,7%
2001 2,0% 5,1% 4,3% 0,9% 1,4% 3,9% 2,2%
2002 2,3% 3,2% 4,6% 2,8% 1,2% 4,0% 2,9%
2003 2,0% 1,6% 3,0% 2,4% 1,0% 2,3% 2,5%
2004 2,4% 1,2% 2,4% 3,5% 2,3% 2,6% 2,4%
2005 2,2% 2,0% 1,9% 3,4% 2,1% 2,5% 2,1%
2006 1,9% 1,7% 3,0% 2,3% 1,4% 2,5% 2,1%
2007 3,1% 1,6% 3,2% 4,3% 3,1% 2,7% 2,8%
2008 1,6% 1,7% 1,3% 0,7% 1,1% 0,8% 2,4%
2009 0,9% 0,7% –2,6% 2,5% 0,8% –0,1% 1,1%
2010 2,2% 1,8% –0,2% 3,1% 1,9% 2,4% 2,1%
2011 2,7% 2,5% 1,4% 3,4% 2,3% 3,5% 3,7%
2012 2,2% 3,4% 1,7% 2,5% 2,0% 2,1% 2,6%
2013 0,8% 1,4% 0,4% 1,5% 1,2% 0,2% 0,7%
2014 –0,2% –0,1% –0,3% –0,9% 0,1% –0,3% –0,1%
2015 0,2% 0,5% 0,2% 0,9% 0,2% 0,3% 0,1%

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/ 
page/ portal/eurostat/home/ ( 3.02.2016). 
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procentowych poziom inflacji w Niemczech oraz o więcej niż 7 punktów procento-
wych średnie tempo wzrostu cen w całej unii monetarnej. 

Odwołując się do teorii względnego parytetu siły nabywczej, należy przypo-
mnieć, że waluty krajów o niższej inflacji powinny się aprecjonować względem wa-
lut państw o wyższej inflacji, które powinny się deprecjonować. Takie zachowanie 
się kursów walutowych umożliwiałoby wypełnienie cenotwórczej roli kursu waluto-
wego oraz miałoby neutralny wpływ na konkurencyjność międzynarodową tych 
państw. Oznacza to, że hipotetycznie rzecz ujmując, zgodnie z teorią względnego 
parytetu siły nabywczej waluty przede wszystkim Niemiec i Francji oraz w nieco 
mniejszym stopniu Finlandii, Austrii, Irlandii, Holandii oraz Belgii powinny się 
aprecjonować względem walut Włoch, Portugalii, Hiszpanii, Luksemburga oraz 
Grecji, które powinny się deprecjonować. Tymczasem kraje te w analizowanym 
okresie 1999-2015 (2001-2015 dla Grecji) nie miały już przecież swoich walut naro-
dowych, których kursy byłyby kształtowane swobodnie na rynku walutowym. 
Członkostwo w strefie euro oraz zdecydowanie wyższy poziom inflacji przy jed- 
noczesnym braku możliwości deprecjacji waluty krajowej, której po prostu już nie 
było, oznaczał dla tych państw stopniowe tracenie konkurencyjności międzynaro- 
dowej przede wszystkim na rzecz Niemiec i Francji oraz w mniejszym stopniu po-

Tabela 3. Wskaźniki skumulowanego poziomu inflacji w wybranych krajach członkowskich  
strefy euro charakteryzujących się umiarkowanym tempem wzrostu cen w latach 1998-2015  
(koniec 1998 r. – 100)

Rok Niemcy Francja Strefa euro Finlandia Austria Irlandia Holandia Belgia
1998 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1999 101,3 101,4 101,7 102,2 101,7 103,9 101,9 102,1
2000 103,5 103,1 104,2 105,2 103,5 108,7 104,9 105,2
2001 105,0 104,6 106,3 107,6 105,4 113,4 110,2 107,3
2002 106,2 106,9 108,8 109,4 107,2 118,6 113,7 108,7
2003 107,3 109,4 110,9 110,7 108,6 122,1 115,5 110,5
2004 109,8 111,9 113,6 110,8 111,3 125,1 116,9 112,6
2005 112,1 114,0 116,1 112,1 113,1 127,4 119,3 115,8
2006 113,6 115,9 118,3 113,4 114,9 131,3 121,3 118,2
2007 117,2 119,1 122,0 115,6 118,9 135,5 123,2 121,9
2008 118,5 120,6 123,9 119,5 120,7 137,2 125,3 125,1
2009 119,4 121,8 125,1 121,6 122,0 133,6 126,2 125,5
2010 121,7 124,2 127,8 125,0 124,7 133,4 128,5 129,8
2011 124,5 127,6 131,3 128,3 128,9 135,2 131,7 133,9
2012 127,0 129,5 134,1 132,8 132,7 137,5 136,2 136,8
2013 128,5 130,5 135,2 135,3 135,3 138,1 138,1 138,4
2014 128,6 130,7 134,9 136,1 136,4 137,7 137,9 137,8
2015 128,9 131,0 135,2 135,7 137,9 138,0 138,6 139,8

Źródło: obliczenia własne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/ 
page/ portal/eurostat/home/ (3.02.2016). 
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zostałych państw członkowskich unii monetarnej, charakteryzujących się niższym 
tempem wzrostu cen. Ponad siedemnaście lat funkcjonowania wspólnej waluty przy 
wciąż występujących istotnych różnicach w tempach inflacji, które miały tendencje 
do kumulowania się w długim okresie, doprowadziło w wielu krajach członkow-
skich strefy euro do braku zachowania teorii względnego parytetu siły nabywczej – 
jednego z fundamentalnych praw ekonomii międzynarodowej. Od 2008 r. ma to wi-
doczne odzwierciedlenie w negatywnej sytuacji na rynku pracy w tych krajach 
(zwłaszcza w Hiszpanii, Grecji, Portugalii oraz we Włoszech), szczególnie jeśli po-
równamy to z utrzymującą się dobrą sytuacją na rynku pracy w Niemczech. Kraje te 
w analizowanym okresie stopniowo traciły konkurencyjność międzynarodową oraz 
miejsca pracy niejako na rzecz państw członkowskich unii monetarnych o niższych 
poziomach inflacji (Niemiec, Francji, Finlandii oraz Austrii). Nie należy się dziwić, 
że w krajach tych (zwłaszcza w Grecji, Hiszpanii, Portugalii oraz we Włoszech) 
stopniowo narasta frustracja, niezadowolenie oraz sprzeciw wobec euro oraz polity-
ki gospodarczej forsowanej przez Angelę Merkel – kanclerza Niemiec, które stop-
niowo stają się gospodarczym hegemonem całej strefy euro oraz bez wątpienia są jej 
największym beneficjentem. 

Tabela 4. Wskaźniki skumulowanego poziomu inflacji w wybranych krajach członkowskich  
strefy euro, charakteryzujących się wyższym tempem wzrostu cen w odniesieniu do sytuacji  
w Niemczech oraz średniego poziomu skumulowanej inflacji w całej strefie euro w latach 1998-2015 
(koniec 1998 r. – 100)

Rok Niemcy Strefa euro Włochy Portugalia Hiszpania Luksemburg
1998 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1999 101,3 101,7 102,1 101,7 102,8 102,3
2000 103,5 104,2 104,9 105,6 106,9 106,7
2001 105,0 106,3 107,2 109,7 109,6 107,7
2002 106,2 108,8 110,3 114,1 114,0 110,7
2003 107,3 110,9 113,0 116,7 117,0 113,3
2004 109,8 113,6 115,7 119,7 120,9 117,3
2005 112,1 116,1 118,2 122,7 125,4 121,3
2006 113,6 118,3 120,7 125,8 128,8 124,1
2007 117,2 122,0 124,0 129,2 134,3 129,4
2008 118,5 123,9 127,0 130,2 136,3 130,3
2009 119,4 125,1 128,4 130,1 137,5 133,6
2010 121,7 127,8 131,1 133,2 141,5 137,7
2011 124,5 131,3 136,0 137,9 144,9 142,4
2012 127,0 134,1 139,5 140,8 149,3 146,0
2013 128,5 135,2 140,5 141,0 149,7 148,1
2014 128,6 134,9 140,3 140,6 148,1 146,8
2015 128,9 135,2 140,5 141,0 147,9 148,1

Źródło: obliczenia własne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/ 
page/ portal/eurostat/home/ (3.02.2016). 
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Tabela 5. Wskaźniki skumulowanego poziomu inflacji w Grecji, Niemczech  
oraz strefie euro w latach 2000-2015 (koniec 2000 r. – 100)

Rok Grecja Niemcy Strefa euro
2000 100,0 100,0 100,0
2001 103,5 101,4 102,0
2002 107,1 102,6 104,3
2003 110,4 103,6 106,4
2004 113,9 106,0 109,0
2005 117,9 108,3 111,4
2006 121,6 109,8 113,5
2007 126,4 113,2 117,0
2008 129,1 114,4 118,9
2009 132,5 115,3 120,0
2010 139,4 117,5 122,6
2011 142,5 120,2 125,9
2012 142,9 122,6 128,7
2013 140,3 124,1 129,7
2014 136,8 124,2 129,5
2015 137,4 124,5 129,7

Źródło: obliczenia własne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec. 
europa.eu/portal/ page/ portal/eurostat/home/ (3.02.2016). 

Problemy, które zaczęły się materializować po 2008 r. w strefie euro, były szero-
ko analizowane na gruncie teorii ekonomii jeszcze przed utworzeniem unii monetar-
nej w Europie. Zajmowali się tym m.in. R.M. Musgrave w latach 50. XX wieku, 
W.E. Oates w latach 70. XX wieku, a zwłaszcza A.A. Walters (krytyka Waltersa) w 
latach 90. XX wieku oraz Z. Darvas i wielu innych badaczy współcześnie. Zwracają 
oni uwagę na niezadowalające funkcjonowanie różnych mechanizmów dostoso-
wawczych w strefie euro, pozwalających na łagodzenie asymetrycznych szoków 
prowadzących do wzrostów inflacji w poszczególnych regionach unii walutowej 
[NBP 2014].

4. Zakończenie

Ponad siedemnaście lat funkcjonowania strefy euro oraz wspólnej waluty przy utrzy-
mujących się istotnych różnicach w tempach inflacji w krajach członkowskich unii 
monetarnej doprowadziło do braku zachowania teorii względnego parytetu siły na-
bywczej – jednego z fundamentalnych praw ekonomii międzynarodowej. Poprzez 
oddziaływanie na konkurencyjność międzynarodową krajów członkowskich oraz 
ich rynki pracy ma to istotny i negatywny wpływ na zdecydowanie nierównomierny 
rozkład kosztów i korzyści z funkcjonowania wspólnej waluty. Stawia to pod zna-
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kiem zapytania możliwość istnienia strefy euro w długim okresie. Zdecydowanie nie 
uzasadnia to również wstępowania Polski, kraju mającego zazwyczaj wyższy po-
ziom inflacji w porównaniu z Niemcami, do unii monetarnej w najbliższych latach. 
Podobne wnioski płyną z licznych badań innych autorów, którzy zwracają uwagę na 
występowanie systematycznych, długookresowych dywergencji w poziomach infla-
cji, które powodują poważne koszty funkcjonowania lub akcesji do strefy euro. Po-
nadto funkcjonowanie kanałów absorpcji efektu Balassy–Samuelsona nie sprzyja 
ograniczeniu presji inflacyjnej, co negatywnie rzutuje na bilans korzyści i kosztów 
integracji walutowej ze strefą euro [Konopczak 2013]. 
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